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REVISIÓN METODOLÓGICA DEL 
ITCR Y CÁLCULO DE UN ÍNDICE 
DE COMPETITIVIDAD CON 
TERCEROS PAÍSES 
En este docutnento se abordarán dos rnetodologías de cálculo 
de ITCR: una que utiliza el cotnercio bilateral (exportaciones 
nzás ünportaciones) para seleccionar y ponderar los países que 
participan en el cálculo, y otra que se concentra 
específicarnente en el sector exportador de un jJaís, ya que elige 
exclusivatnente las principales naciones que le conrpiten en los 
nzercado~ internacionales. 
Por: Carlos A . Huertas C. Consu elo Vil/alba T ) 
julián A. Parra P.) Eliana González M.* 
xisten tantos tipos de índices de tasa de 
cambio real (ITCR) como intereses de medi-
ción se tengan sobre los vínculos económi-
cos de un país con el exterior. De acuerdo 
con el objetivo que se persiga, la metodolo-
gía de cálculo incorpora diferentes países, 
bienes y ponderaciones. 
En este documento se abordarán dos 
metodologías de cálculo de ITCR: una que 
utiliza el comercio bilateral (exportaciones 
más importaciones) para seleccionar y pon-
derar los países que participan e n el cálculo , 
y otra que se concentra específicamente en el 
sector exportador de un país, ya que elige 
exclusivamente las principales naciones que 
le compiten e n los me rcados internacionales. 
Para un país en desarrollo como lo es Co-
lombia, la anterior distinción genera grupos 
diferentes de comparación. Por ejemplo, al 
analizar su comercio bilateral en el año 2002 , 
más del 68% de dicho comercio se da con 
países desarrollados, naciones que producen 
Jefe de la Sección de Estadística y profesionales, respectivamente, del Departamento Técnico de Información Económi-
ca del Banco de la República. Las opiniones aquí expresadas son responsabilidad exclusiva de los autores y no compro-
meten al Banco de la República ni a su Junta Directiva. 
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en su mayoría bienes manufacturados dife-
rentes a las exportaciones colombianas 1 • Por 
el contrario, si se observa en la misma fecha 
los principales competidores de Colombia 
en productos como flores, banano, café y 
textil e en el mercado de los Estados U ni-
dos, el 69,8% corresponde a países latinoa-
mericanos, productores de bienes primarios 
similares a los nuestros2 • 
El pre ente trabajo lo componen seis capí-
tulo . Para dar inicio a la discusión, en los 
capítulo uno y do se hace un resumen con-
ceptual de la ta a de cambio real (TCR) y sus 
componentes. En el siguiente, se explica la 
difer ncia que hay entre un ITCR calculado 
según el comercio bilateral y otro, que tiene 
en cuenta exclu ivamente el ector expor-
tador de un país y sus competidore inter-
nacionales. También e ju tifica el u o del 
promedio geométrico de índices bilaterales 
para el cálculo de un ITCR total, y se r co-
mienda para lo do ti p de indicador ·, 
usar men ualmente la medias móvile de 
orden 12 para e tablecer las ponderacionc 
de cada país. 
En el capítulo cuatro e calculan nuevamente 
las diferentes medida tradicionales de ITCR 
utilizando ponderaciones que cambian men-
sualmente, según la participación promedio 
móvil de orden 12 de cada país, en las expor-
taciones e importaciones de Colombia. 
En el capítulo cinco se explica la metodolo-
gía de cálculo de un ITCR que refleja la com-
petitividad de un país en los mercados inter-
nacionales, cuando se confronta con las na-
ciones que exportan los mismos bienes. Esta 
medida se construye para Colombia, com-
parando en la misma moneda el IPC de nues-
tro país con el de aquellos países que son 
nuestros competidores directos en el mer-
cado de café, banano, flores y textiles de los 
Estados Unidos. 
En el último capítulo se concluye y se reco-
mienda calcular las medidas de TCR con 
ponderacione móviles de orden 12. Tam-
bién se sugiere seguir calculando de forma 
periódica el ITCR de competitividad en ter-
cero mercado . 
f. DEFINICIÓN DE LA TCR 
Cuando se divide el precio (P¡) de un bien 
por el de otro artículo (P), expresado am-
bos en la mi ma moneda, · obtiene un pre-
cio relativo (P 1 1 P 2 ). Esta medida e fleja 
cuántas unidade se deben recibir de un 
bien (denominador) a cambio de una uni-
dad de otro (numerador) . También e pue-
de construir el precio relativo de un grupo de 
bienes y servicios frente a otro conjunto. Pa-
ra tal efecto, se requiere tener el precio to-
tal de cada grupo, obtenido mediante la 
suma de las cotizaciones individuales, y pos-
teriormente, se debe realizar el respectivo 
cociente entre los dos totales de precios. En 
este último caso, la interpretación es simi-
lar, con la diferencia que las unidades se 
Estados Unidos, Alemania, Japón, Holanda, España, Francia, Reino Unido, Italia, Bélgica, Suiza, Suecia y Canadá. 
México, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panamá, República Dominicana, Ecuador, Perú, 
Brasil y Venezuela. 
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miden en términos de grupo o canasta de 
bienes y servicio . 
La tasa de cambio real (TCR) es un precio 
relativo que compara el precio de un con-
junto de bienes y servicios producidos por 
países diferentes , expresados ambos en la 
misma moneda: 
EP* 
(1) TCR - --p 
Donde P y P* son, respectivamente , el pre-
cio doméstico y externo de la canasta de bie-
ne y ervicios , y E el tipo de cambio nominal, 
definido como el número de unidades mo-
e deben dar por 
utiliza para su cómputo? ¿con qué países se 
debe hacer la comparación de precios? 
¿cuánto debe pesar cada país en el cálculo 
de la TCR multilateral? De la respuesta dada 
a cada uno de lo anteriores interrogantes 
surgen las distintas estadísticas de TCR, con 
las cuales se pretende alcanzar un objetivo 
diferente de medición3 . Ello será el tema de 
los siguientes capítulos. 
ll. COMPONENTES DE LA TCR 
En términos d logaritmo , la TCR en el pe-
ríodo t se puede expre ar de la siguiente 
forma : 
(2) q l = SI + P, - P, 
netaria domé tica que 
cada unidad mon taria 
extranjera. 
Si la comparación de 
precios se realiza entre 
do países e denomina 
TCR bilateral, y cuando 
e contrasta el precio de 
una canasta de bien 
¿Cuáles son los componentes de 
la TCR? ~Qué canasta de bienes se 
utiliza para su cómputo? ¿con 
qué países se debe bacer la 
conzparación de precios? ¿cuánto 
debe pesa1· cada país en el 
cálculo de la TCR tnultilate1·al? 
Donde q , p , p * y s se re-
fieren al logaritmo de : 
TCR , precios internos 
(P) , precio e xternos 
(P*) , y tipo de cambio 
nominal (E) , respectiva-
mente . 
y ervicios producida 
por un paí doméstico 
y por un grupo de paí-
e extranjeros s obtie-
ne la TCR multilateral. 
E ta última se puede 
con truir mediante un 
De la respuesta dada a cada uno 
de los anteriores interrogantes 
surgen las distintas estadísticas 
de TCR, con las cuale se 
pretende alcanzar un objetivo 
diferente de nzedición. 
Para distinguir los com-
ponente de la TCR, se 
debe dividir los bienes y 
servicios de una econo-
mía entre transables (1) 
promedio ponderado de las TCR bilatera-
y no transables (NT) , 
denotando u precios como P/ y P,W. res-
pectivamente ... Si la participación de estos les. Ahora bien , ¿cuále son los componen-
tes de la TCR? ¿Qué canasta de bienes se últimos es O :::; a:::; 1 en la economía domésti-
En adelante, se entenderá TCR como la TCR multilateral , a menos que se exprese otra cosa. 
La distinción entre un bien T y uno NT es objeto de discusión teórica. Por ejemplo, algunos autores sugieren que el 
criterio para la distinción es el grado de comercio internacional ; si un bien se ha exportado o importado es T, pero si sólo 
se ha vendido en el comercio local es NT. Otros opinan que si el precio local del bien o servicio se mueve al mismo ritmo 
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ca y O ~ a· ~ 1 en la externa, el nivel general 
de precios de cada país puede representarse 
como un promedio ponderado de cotizacio-
nes TyNT: 
Reemplazando (3) y (4) en (2) se puede ex-
presar a q, de la siguiente forma: 
(5) q, = s, + p;r- p ;r +a(p,r- P:") 
-a·( p;r- Prwr ) 
En la anterior ecuación se pueden di ·tinguir 
do términos : 
De esta forma, la T R tiene do componen-
te . El primero q; llamado TCR externa (en 
logaritmo ·) -; es una medida de competiti i-
dad de la economía doméstica, y corre pon-
de a la relación de precios T externos e 
internos en moneda local. En otra · palabras, 
refleja i eJ bien T del país doméstico es má 
"favorable" en el precio que aquel que se 
produce en el extranjero, situación que de 
er cierta incentivaría las exportaciones . 
Si se cumple la llamada ley del precio único 
de Cas el (1918) para biene T, q;· debería 
ser constante e igual a cero. El argumento es 
el siguiente: ante el libre comercio, si un bien 
es producido por distintas naciones , al com-
parar u valor en la misma moneda, el pre-
cio debe ser igual (pr =E xp•r). Si ello se 
cumple, E se denomina tasa de cambio de 
paridad absoluta ( E = p T 1 p •r ) ya que a 
dicha tasa las unidades monetarias tienen el 
mismo poder de compra en ambo paí e . 
Por lo anterior, como la tasa de cambio no-
minal se ajusta en igual proporción que el 
cambio de precios doméstico y externo, ello 
conduce a que TeR; = 1, y por lo tanto, su 
logaritmo debe er cero6 , ql( = O. 
El egundo componente q~, que repre enta 
el diferencial entre precios Ty NT en l país 
doméstico ( q 7· w= P/ - P,N7) y en el forán o 
( q •r. "'7 = P,r-p,•NT ), ponderados por sus res-
pectivas participaciones de no transables , 
mide el esgo de productividad entr dife-
rente tipo d biene (Ty NI) y países, efi c-
to que fue tudiad por BaJas a y amuelson . 
i en el país domé tico e da una alta produc-
tividad en los bienes T uperior a la de los 
NT, y por lo tanto P,r <p,w, ello conduciría a 
una apreciación de la TCR, a meno que esta 
se vea contrarre tada por las diferencia en 
la productividad del país foráneo- . 
El precio relativo q'; r mide qué e más ren-
table producir en un paí : bienes y servicio -
que se pueden comerciar internacionalmente 
(1), o por el contrario, aquellos que por di-
que su cotización en el mercado mundial, debe ser considerado como T independientemente de si se ha comerciado en 
mercados externos; en caso contrario, sería considerado como NT. 
Véase Alberola y López (2001 ). 
Véase Albero la y López (2001 ). 
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ferentes motivos , ólo se pueden vender en 
el mercado local (N7)8 . 
En economías pequeñas tomadoras de pre-
cios como la colombiana, es razonable pen-
sar que se cumpla la ley del precio único para 
bienes T, y entonces q = q'. Desde este su-
puesto se puede llegar a una ecuación que 
relacione la TCR tradicional q con q T. NT_ Así, 
la ecuación (6b) se puede e cribir como (7) 
y en cambios ( /'.. ) como en (8): 
De la anterior ecuación se puede deducir lo 
siguiente: 
Si no se presentan cambio en la relación 
de precios transables y no transables ex-
ternos (q"7 v r = O) , la tendencia de la do 
n1edidas de TCR (q y q ' "'' ) coincidirá. 
i q•r. vr ~O , la tendencia de las dos medi-
da será sin1ilar o diferente, dependiendo 
del comportamiento de q •r..vr. Formalm n-
te, su tendencia es similar si9 : 
i) Ambas e deprecian: si q ,r. "7 >O y si 
a•q;T. NT < a.q,r. NT ==> q, > 0 
ii) Ambas se aprecian: si q1r NT <O y si 
a•q;r. .vr > a.qtr. vr ==> qt < O 
En palabras para que ambas medidas indi-
quen una depreciación (apreciación) real , 
adicional al cumplimiento de la ley del pre-
cio único en los bienes transables, se requie-
re que el incremento (caída) del precio 
relativo interno de T a NT sea superior al 
ocurrido externamente. 
III MEDIDAS DE TCR 
Existen tantos tipos de TCR como objetivos 
de medida se tengan sobre los vínculo eco-
nómicos de un país con el exterior. A í, cada 
metodología involucra diferentes paí es, ca-
nasta de biene , medidas de precios y pon-
deraciones. Con re pecto a estas últimas , la 
literatura sugiere al menos cuatro grandes 
tipo de relación que pueden dar origen a 
di tintas definiciones de TCR: el flujo de ca-
pital , el flujo comercial bilateral, la compe-
tencia en terceros mercado con países 
productore de los mismo bienes y el stock 
de deuda 10 • La posibilidades aumentan si 
lo que e quiere examinar es una situación 
que combine e ta relaciones o , por el con-
trario , algún ca o específico contenido en 
una de estas cuatro . Este documento estará 
enfocado hacia las medida de TCR ba adas 
en las relaciones comerciale y la competiti-
vidad en terceros mercados. 
En un país en desarrollo, exportador gene-
ralmente de bienes primarios, es probable 
Un exceso de demanda en el mercado de los bienes y servicios NT, conducirá a un aumento en el precio de los mismos, 
y por lo tanto J.qr '7 , y también lo hará .!.q. 
Para que q y q,T. ,., tengan signos contarios se requieren dos condiciones: que a¡ q,' .vr 1 < a·¡ q·r '7 1 y que 4r w 4;r: '7 >0. 
10 Chinn {2002) o Makin y Robson (1999). 
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encontrar que un alto porcentaje de su co-
mercio bilateral se dé con países indus-
trializados , naciones a las cuales le compra 
bienes manufacturados. En este contexto, 
cuando se utiliza el criterio de flujo comer-
cial para seleccionar los países que partici-
pan en el cálculo de la TCR, los de mayor 
ponderación son aquellos países que gene-
ralmente exportan bienes diferentes al país 
en desarrollo, es decir, no son competido-
res directos. 
Colombia es un ejemplo del anterior caso. 
En el año 2002 , el89% de las importaciones 
de nuestro país fueron bienes manufactura-
dos , mientras que el 
rá "complementarios". Empíricamente, la 
complementariedad o sustitución de las ex-
portaciones entre dos países no es perfecta, 
pero sí puede haber una tendencia marcada 
hacia una de estas situaciones. De igual for-
ma, las medidas de TCR que surgen a partir 
de estas dos distinciones son diferentes, pero 
igualmente importantes, y, por lo tanto, de-
ben estudiarse por separado. 
Cuando se construye una TCR desde la pers-
pectiva de la relación entre socios comerciales 
(comercio bilateral) , con tendencia hacia la 
complementariedad, se pretende medir los 
cambios en el poder de compra de la moneda 
doméstica frente a una 
59% de las exportado-
.h:'\·isten tantos tipo~ de TCR cotno moneda extranjera. Un 
incremento (deprecia-
ción) de la TCR debido, 
nes correspondió a bie-
nes primarios, y más del 
60% de dicho comercio 
se realizó con países 
industrializados . 
objetivos de nzedida se tengan 
sobre los vínculos econórnicos de 
un país con el exterior. Así, cada 
nzetodología involucra diferentes 
por ejen'lplo, a una deva-
luación nominal ( ÍE) o a 
una baja en los precios in-
te rnos ( JP) , re fle ja un 
mayor poder de compra 
de la moneda extranjera 
No obstante que e l flu-
jo come rcial entre dos 
países sea muy peque-
países, canasta de bienes, 
nzedidas de precios y 
pondera e i 011es. 
ño, no implica que la competitividad de los 
productos exportados de un país no se vea 
afectada por las fluctuaciones de Las varia-
bles macroeconómicas del otro. El bajo co-
mercio bilateral se puede deber a que ofrecen 
los mismos bienes , y aunque los países no 
sean grandes socios comerciales, sí pueden 
ser competidores directos en los mercados 
internacionales. 
En este documento, a los países que produ-
cen los mismos bienes se les llamará "sustitu-
tos" y aquellos que difieren en la composición 
de su producción nacional, se les denomina-
5 1 
en el país doméstico, he-
cho que incentiva la venta de productos na-
cionales hacia el país foráneo y al mismo 
tiempo, desincentiva la compra de bienes im-
portados en el país doméstico. Por el contra-
rio, una caída (apreciación) de la TCR, causada 
por una revaluación nominal ( JE) o por un 
incremento de los precios internos ( 1P) , ge-
nera un menor poder de compra de la mone-
da extranjera en el país doméstico, y, por lo 
tanto, se desincentiva la demanda foránea por 
las exportaciones nacionales. 
Nótese que en el anterior razonamiento no se 
analizan los cambios de precios y devaluaciones 
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de los rivales comerciales del país domésti-
co. Por ejemplo, puede darse el caso que el 
resto de países competidores presente los 
mismos cambios en estas variables , y por lo 
tanto, el precio relativo internacional de cada 
bien exportado frente al de sus competido-
res no varía, y debido a ello, los niveles de 
exportaciones del país doméstico hacia el 
complementario también permanecerían 
inalterados. Por estos motivos , sólo se pue-
de decir que dichos cambios domésticos de 
precios y devaluaciones únicamente 
"incentivan" o "desincentivan" las exporta-
ciones (importaciones) 
con un precio más competitivo. Por estos mo-
tivos , se dice que un indicador de TCR, pon-
derado según el comercio bilateral, mide los 
cambios en la competitividad de un país ge-
nerados por las variaciones del poder de 
compra de la moneda nacional frente a otros 
países con producción complementaria. 
Cuando en contraste, se construye una TCR 
exclusivamente para el sector exportador, 
teniendo en cuenta los países competidores, 
es decir, aquellos con los cuales se puede 
tener una producción sustituta, el interés se 
centra en medir quién 
hacia (desde) el país 
complementario, ya que 
ello es sólo una parte del 
análisi . El resultado fi-
nal dependerá de cómo 
se comporten las mis-
ma variables en Jos paí-
ses competidores 11 . 
Las variaciones en la TCR 
alteran el ingreso disponible en 
ofrece el bien a un me-
nor precio en los mer-
cados internacionales , 
ya sea por menores co -
to laborales , de mate-
rias primas , o porque 
simplemente en el cor-
to plazo el tipo de cam-
bio nominal Je favore ce . 
nzoneda local (rnoneda externa) 
que tiene un conzprador 
internacional (nacional), el cual 
puede reaccionar carnhiando la 
intensidad de su denzanda del 
bien nacional (extranjero) o 
Los cambios en el poder buscar un vendedor sustituto con Por estos motivos, e sta 
de compra de una mo- un precio 111ás conzpetitÍl'O. medida de TCR e llama-
neda frente a los paí es 
complementario pueden incentivar, ya sea 
la venta al exterior de un bien que hasta ese 
momento se estaba produciendo para con-
sumo local, o incentivar el comercio de uno 
que se estaba produciendo para consumo 
interno y externo . En otras palabras, las va-
riaciones en la TCR alteran el ingreso di po-
nible en moneda local (moneda externa) que 
tiene un comprador internacional (nacional) , 
el cual puede reaccionar cambiando la in-
tensidad de su demanda del bien nacional 
(extranjero) o buscar un vendedor sustituto 
da índice de competiti-
vidad en terceros mercados, ya que si bien 
el comercio bilateral entre países su titutos 
es bajo, compiten directamente en los mer-
cados internacionales con sus principales 
productos de exportación. 
Ahora bien , ¿tienen las dos medidas de TCR 
igual tendencia? Como se observa en la ecua-
ción 6a y 6b, el comportamiento de los pre-
cios de bienes no transables puede llevarlas 
por caminos diferentes. En efecto, si la ten-
dencia de los precios de bienes no transables 
11 En el análisis también se están dejando de lado los cambios en la calidad o en la productividad con que se produce el 
bien. 
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es diferente entre países, este hecho puede 
afectar de distinta forma los costos de pro-
ducción de cada paí , y por tal motivo, las 
dos medidas pueden divergir, al menos en 
el corto plazo12 . Otras variables que afectan el 
comportamiento de los dos indicadores son 
los cambios en los aranceles de importación, 
en los acuerdos comerciales, en los impues-
tos domésticos, en los co tos de transporte 13 
en la participación en la economía de los bie-
nes transables y los no transables, etc. 
A Construcción de un índice de tasa 
de cambio real ITCR 
Para calcular la TCR definida en (1) se debe 
contar en cada instante del tiempo con el 
tipo de cambio nominal (E) y con el nivel 
general de precios interno (P) y extemo (P*). 
No obstante, debido a los grandes costos de 
caJcular un nivel promedio de precios de un 
país y por la dificultad metodológica que ello 
implica, internacionalmente se utilizan lo 
números índices, los cuales acumulan 
los cambios en lo precios de bienes y ervi-
cios de una economía. Así, el índice de tasa 
de cambio real bilateral en el período t, entre 
el paí i y el país} tiene la siguiente fom1.a: 
(9) ITCRif,t 
Donde IEtJ se refiere al índice de devaluación 
nominal de la moneda doméstica (i) frente 
a la moneda extranjera (J), y el IP1 e IP1 al 
índice de precios interno (t) y externo (J), 
respectivamente. 
1. ITCR multilateral 
Cuando se calcula un ITCR multilateral como 
el promedio ponderado de los ITCR bilate-
rales, implícitamente se está realizando un 
promedio de devaluaciones nominales de la 
moneda doméstica frente a las otras mone-
das, y también, una media ponderada de las 
inflaciones externas. 
En la literatura económica1'f y de números 
índices15 , se pueden encontrar varios moti-
vo por lo cual es preferible calcular dicho 
indicador como un promedio geométrico 
ponderado de ITCR bilaterales en lugar de un 
promedio aritmético también ponderado. 
Algunos problemas de utilizar promedios arit-
méticos. son: 
• Los cambios porcentuales de un índice 
de devaluación non1inal calculado como 
un promedio aritmético difieren de mag-
nitud dependiendo de si E se expre a en 
término de moneda doméstica por una 
extranjera o viceversa. 
Las variaciones porcentuales de un ITCR 
aritmético pueden ser distintas cuando se 
cambia el período base del indicador. 
12 En este documento no se construirá una medida de TCR definida como el precio relativo de transables a no transables. 
ya que da lugar a otro documento. 
13 Por ejemplo, incrementos de transporte diferentes entre pafses afectarfa a q;, y por lo tanto q, y q: difieren. 
14 Ellis Lucí (2001). 
15 Diewert, W. Erwin (1996). 
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La variación de un ITCR aritmético no se 
puede establecer como el promedio de 
las variaciones de los ITCR bilaterales, ya 
que depende de los niveles de estos últi-
mos. En este contexto, un país tendría 
dos ponderaciones: la asignada para cada 
período (en el caso que sean móviles) y 
una implícita, calculada como el cocien-
te del ITCR bilateral y el ITCR promedio 
aritmético 16 . 
Por las anteriores propiedades no deseadas 
en los números índices, 
nacional, es mejor incluir los continuos cam-
bios que pueden presentarse en la estructu-
ra comercial de un país en la relación, ya sea 
con sus principales socios comerciales o com-
petidores. Así , una variación en el comercio 
conlleva algunos cambios que deberían re-
flejarse en el peso o la importancia de un 
país dentro del ITCR. 
Si se utilizan ponderaciones móviles, el pro-
blema radica en decidir cada cuánto se ac-
tualizan. Se puede optar por aplicar la 
información de comer-
algunos países como los ,\'i disnzinuye ( aunzenta) el flujo cio del mes corriente y 
así mantener actualizada 
la participación de cada 
país. El problema de 
esta metodología e que 
el fu e rte componente 
estacional d l comercio 
Estados Unidos , Japón, de conzercio bilateral entre un 
Reino Unido, Australia, país donzést ico y uno externo, 
Argentina y Perú e insti- este zíltilno se t'ue!z,e rnenos 
tuciones como el Fondo (Jnás) "i1nportante" eu el cálculo 
Monetario Internado- del!TCR. 
nal, calculan eliTCR con 
ba e en promedio geométricos . Así, el ITCR 
multilateral en el momento t del país i se 
d efine d e la iguiente forma: 
( 1 O) ITCR,,, n (/TCR )R ij ~ ij,t 
j = J 
Donde W ij se refiere al peso que tiene el paí 
j dentro del cálculo del ITCR para el país do-
méstico i y n al número de países que inter-
vienen en el cálculo. 
2. Ponderaciones móviles 
Aun cuando los índices de ponderaciones 
fijas se utilizan frecuentemente a nivel ínter-
podría generar fluctuacione no de, eadas 
en eliTCR, complicando su interpretación en 
el corto y mediano plazo ·. 
Otra opción es utilizar la información anual 
de comercio, es decir, aplicar una ponde ra-
ción fija durante el año en curso . Este tipo 
de ponderación móvil no tendría los incon-
venientes de la estacionalidad; in embargo, 
sí podría generar sesgos en la e timación del 
fTCR . En efecto, debido a que en enero se 
de conocen los dato anuale de comercio 
para el año en curso, se tendrían que e ti-
mar las ponderaciones. Ello implicaría un 
ITCR provisional para todo el año y, por lo 
tanto, al corregir las ponderaciones en el año 
siguiente, el impacto sobre el ITCR podría 
16 Una mayor diferencia entre el ITCR bilateral y el ITCR promedio aritmético implica una mayor ponderación del país. Este 
problema aumenta en la medida que el perfodo de cálculo del ITCR se encuentra más distante de su base. 
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ser bajo o alto, dependie ndo d e l sesgo de 
estimación 17 . 
Por último, se puede utilizar para cada mes 
una participación móvil de orden 12 delco-
mercio. Esta estadística agrupa las ventajas 
de las dos anteriores medidas, es decir, es 
una ponderación no estacional que se está 
actualizando permanentemente. Además , 
como el rezago en la información de comer-
cio es de máximo tres meses , los errores de 
estimación del ITCR se reducirían. Por estos 
motivos, las ponderaciones que se utilizarán 
en el cálculo de cada ITCR serán las partici-
paciones móviles de los últimos 12 meses 18 • 
Formalmente, desde la perspectiva del co-
mercio bilateral , las ponderaciones del ITCR 
se definen, asP9 : 
11 
k 1: o (X+ M)1.r-k 
( 11) W lj.t = -n-----:1-:-1-------
L 1: (X+ M)1 · k 1 = 1 k o '1 
Donde, X + M se refiere a la urna de expor-
taciones e importacione entre el país do-
mé tico i y el país externo j ; y L v W = 1· 1 lj,C 
i disminuye (aumenta) el flujo de comercio 
bilateral entre un país doméstico y uno exter-
no, este último se vuelve menos (más) "im-
portante" en el cálculo del ITCR. Intuitivamen-
te si, por ejemplo, nuestro comercio comen-
zara a concentrarse en un solo país , se 
esperaría que se le diera más relevancia al 
correspondiente ITCR bilateral, y por consi-
guiente, en cuanto mayor fuera la concen-
tración , la medida de ITCR multilateral se 
aproximaría más a dicho ITCR bilateral. En 
términos formales , el ITCR con ponderacio-
nes variables se define de la iguiente forma: 
(12) ITCR1•1 TI (ITCR ) w,N lj,t 
1= 1 
Donde L v W = 1· La anterior fórmula se j fj, t 
puede expresar como un promedio ponde-
rado de índices de devaluación nominal do-
mé tica frente al grupo de países que 
participa en el cálculo, y como una media 
pond rada de índices de precio externos: 
[ ii (lE, 1) -.r·lf.r ] [ TI (IP 1) w lf, l l j = 1 f} , j = 1 ). 
(13) ITCR i,l 
3. Período base del ITCR (t = O) 
Como lo expresan diferente autore 20 , la 
TCR de equilibrio no es con tanteen el tiem-
po, ya que depende de factores , llamados 
fundamentales , que están en permanente 
proceso de cambio2 1 . Por tal motivo, para 
17 Por ejemplo, ¿cómo estimar adecuadamente la ponderación de Venezuela ante la crisis pol ítica , y el control de cambios 
dado en 2003? 
18 
19 
20 
21 
Debe notarse que se habla de "participaciones" y no de "promedios" móviles, por cuanto no se están promediando las 
ponderaciones de los últimos 12 meses sino que estas se calculan a partir de la suma de los valores para ese período. 
El cálculo de las ponderaciones para cada pafs, según la competitividad en los terceros mercados es más compleja y se 
explicará posteriormente. 
Véase, por ejemplo, MacDonald (2000) . 
A este respecto, Keynes manifestó: "Si de otro lado, estos supuestos no se cumplen, y los cambios que tienen lugar en 
la ecuación de cambio, como lo llaman los economistas, entre los bienes y servicios de un país y los de otro, sea debido 
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observar en un período determinado si la TCR 
está subvaluada o sobrevaluada, se debe com-
parar su valor observado medido a través del 
índice, con su respectivo nivel de equilibrio 
de la misma fecha. Así, ante la movilidad del 
nivel de equilibrio de la TCR, el período de 
base de un ITCR debe interpretarse como un 
punto de comparación necesario en la cons-
trucción del índice , el 
tal ostenible en el largo plazo. Por este 
motivo, aun si en un año se logra el equi-
librio en la TCR, en dicho período puede 
existir un déficit o superávit temporal de 
la cuenta corriente. 
Por todo lo anterior, con un ITCR no se pre-
tende medir de forma exacta el grado de 
devaluación o revalua-
cual no necesariamente Para obsen,ar en un período ción de la moneda na-
debe coincidir con un detertninado si la TCR está cional requerido para 
punto del sendero de subvaluada o sobrevaluada, se alcanzar un nivel simi-
equilibrio. Otros aspec- debe co1nparar su l alor lar al del período base, 
tos a tener en cuenta son obse1·z,ado, n1edido a través del sino más bien, tener un 
los siguientes: índice, con su respectit1o nÍL'el de indicador que estime la 
equilibrio de la 1nislna fecha. tendencia de aprecia-
Se prefiere un período 
anual a uno mensual para utilizarlo como 
base de un ITCR. El problema de este últi-
mo es la marcada estacionalidad que pre-
sentan los indicadores de precios y de tipos 
de cambio nominales en un me determi-
nado. La e tacionalidad e corrige cuando 
e utiliza el promedio de un año como base 
del ITCR. 
• Independiente del período base que tie-
ne el ITCR, la variación entre dos fechas 
de este índice refleja la tendencia de apre-
ciación o depreciación de la TCR. 
Una TCR en equilibrio no siempre impli-
ca una cuenta corriente igual a cero , sino 
aquella compatible con un flujo de capi-
ción o depreciación 
real en el tiempo22 . 
N. ITCR DE CoLOMBIA, SEGÚN 
EL COMERCIO BILATERAL 
Las cuatro medidas de ITCR multilateral, se-
gún el comercio bilateral qu publica el Ban-
co de la República, e cal ulan como un 
promedio geométrico ponderado de los 
ITCR bilaterales. Entre 1986 y 1993, cada país 
pondera según la participación que tenga en 
el flujo com.ercial de Colombia con sus prin-
cipales 18 países socios comerciales en el año 
de 1986. En adelante , e utiliza el mismo cri-
terio, teniendo en cuenta el comercio bilate-
ral con 20 países registrado en 1994. 
a movimientos de capital , o a pagos de reparación , o a cambios en la productividad relativa del trabajo o a cambios en la 
demanda mundial de productos especiales de dicho país, o algo parecido, entonces el punto de equilibrio entre la 
paridad del poder de compra y la tasa de cambio puede modificarse permanentemente". Traducción libre, citada en 
Arena y Tuesta (1998) . 
Por ejemplo, el Fondo Monetario Internacional publica los ITCR de los diferentes países con período base 1995 = 1 OO. 
Ello no implica que en dicho año la TCR observada coincidiera con su equilibrio en todos los países. 
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Con el fin de tener una medida que sea más 
sensible a los cambios en las políticas de co-
mercio exterior, en adición a un ITCR según 
el comercio total ITCR-(7) se calcula un ITCR-
(NJ) según comercio no tradicional del cual 
se excluye los productos tradicionales expor-
tados 23 . Con esta separación se pretenden 
dos objetivos: 
es necesario separar estos dos tipos de 
comercio. 
Los países con los cuales intercambiamos 
nue tros productos tradicionales son, en 
general , los principales socios comerciales, 
pero también los que presentan composi-
ciones productivas más complementarias 
a la nuestra. Entonces, el segundo objetivo 
de excluir los productos tradicionales, es 
asignar un mayor peso a países que tengan 
una producción más imilar a la nuestra 
( ustitutos) , característica que no acerca 
más a un índice de competitividad. 
24 
25 
Las variaciones en los precios y en las 
cantidades exportadas d productos tradi-
cionales como el café y el petróleo repre-
sentan algunos cambios importantes en 
la entrada de divisas al país y, por consi-
guiente, afectan los tipos de cambio no-
minal y real. Por otra parte, las variaciones 
de la demanda ínter-
Por ou·a parte, el ITCR también se diferencia 
según el indicador de 
nacional de dichos 
productos colombia-
no se deben, en ma-
yor grado, a cambio 
en la oferta mundial 
que a variacione do-
méstica de la pro-
ductividad o en lo 
Las políticas de conzercio 
exterior que afectan en nzenor 
grado la denzanda internacional 
por nuestros productos 
tradicionales, pueden incidir en 
gran nzedida sobre los productos 
que 110 In son. 
precio que e utiliza: ín-
dice de precios del pro-
ductor (IPP) e índice de 
precios al consumidor 
(IPC). El primero ITCR-
IPP-, mide los cambios 
del poder de compra del 
peso colombiano, debi-
co to d e producciónz 1 • Así las política 
de comercio exterior que afectan en me-
nor grado la demanda internacional por 
nuestro producto tradicionales , pue-
den incidir en gran medida sobre los pro-
ductos que no lo son. En este contexto, 
Café, petróleo, carbón y ferron fquel. 
do a variaciones intemas y externa del precio 
de una canasta conformada en u mayoría por 
bienes transables25 . El segundo, ITCR-IPC-, se 
puede interpretar de manera similar, con la 
diferencia que además de los bienes transables 
incluye también los no tran ables. 
Por ejemplo, cambios en las cuotas de exportación de petróleo según las disposiciones de la OPEP. Con respecto al 
café , si bien es cierto que el incremento de la productividad en países como Vietnam e Indonesia han afectado los 
precios internacionales de este bien, también es verdad que el comercio bilateral entre Colombia y dichos países es 
prácticamente nulo, y por lo tanto , un indicador de ITCR con café o sin él , no captaría directamente el efecto de los 
anteriores incrementos en la productividad. No obstante, una forma indirecta de captar tales choques, es observar 
socios comerciales de Colombia que también se han visto afectados por esta situación. Una aproximación se obtiene al 
excluir el café de nuestras exportaciones, ya que se reduce la importancia de los compradores de este producto (Esta-
dos Unidos, Unión Europea), y se da una mayor participación a países caficultores como Brasil y México. 
Aunque la canasta deiiPP de Colombia no contiene servicios, muchos de los países con los cuales nos comparamos sí 
los incluye. Varios de ellos podrían considerarse no transables. 
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La combinación de los dos criterios, es de-
cir, según tipos de comercio e índice de pre-
cios que participan en el cálculo del ITCR da 
lugar a cuatro medidas de ITCR. El siguiente 
diagrama ilustra la composición de cada uno 
de ellos: 
Diagrama 1 
1 Medidas del ~TCR multilateral en Colombia L Según comercio bilateral ) 
Ponderaciones según comercio total (T) 1 
(Importaciones + Exportaciones) _j 
Detlactor IPP 
ITCR-IPP-(T) 
-~1 
Detlactor IP~ -l 
ITCR-IPC-(T) 
Cambio hacia medidas de ITCR con 
ponderaciones móviles 
En esta sección e calculan nuevamente las 
cuatro medida anteriores de IT R (Diagra-
ma 1) usando para tal efecto ponderacio-
nes móviles mensuales , calculada como la 
participación promedio móvil de orden 12 
de cada país en las importaciones y expor-
taciones de Colombia26 . Esto representa un 
cambio importante con respecto a la meto-
dología anterior, en la cual se hacía uso de 
ponderaciones que permanecían fijas por 
largos períodos de tiempo. 
En el Cuadro 1, se muestra el cambio en la 
estructura de comercio exterior de Colom-
2s Véanse ecuaciones 11 y 12. 
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[ 
( 
Ponderaciones según comercio 
no tradicional (NT) 
(Importaciones + Exportaciones 
no tradicionales) 
_ _j 
Deflactor IPP 
ITCR-IPP-(NT) [ Detlactor IPC ITCR-1 PC-(NT) 
J 
bia, según la participación de los 20 princi-
palc ocio comerciales en el comercio no 
tradicional y total de Colombia. En él se pue-
de observar lo siguiente: 
• En cuanto a la estructura de comercio bi-
lateral no tradicional del país , el princi-
pal socio comercial de Colombia, los 
Estados U nidos, no ha cambiado su par-
ticipación de forma significativa y e ha 
mantenido entre 38,5% (1994) y 42,3% 
(2000). No ocurre lo mismo con Japón y 
Venezuela. Con el primero, se ha reduci-
do ostensiblemente el comercio bilateral, 
al pasar de 8 ,3% en 1986 a 4,2% en 2002. 
Con Venezuela, ha fluctuado entre 5, 7% 
(1986) y 14,9% (1994). 
Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.
Participación de los principales socios comerciales 
en las exportaciones e importaciones de Colombia 
(Porcentaje) 
Par ses 1986 1990 1994 1998 2000 2002 
Comercio total 
Alemania 18,0 10,4 8,6 6,8 4,3 4,0 
Argentina 1,9 1,4 1,2 0,9 0,7 0,6 
Bélgica 1,8 1,8 2,3 1,9 1,4 1,5 
Brasil 1,7 1,9 2,1 2,1 3,1 2,9 
Canadá 2,3 2,4 1,9 1,9 1,5 1,8 
Chile 1,0 2,4 1,3 1,6 1,9 2,0 
Ecuador 1,4 1 '1 3,3 4,1 3,6 5,6 
España 3,7 2,2 2,4 2,6 1,6 2,2 
Estados Unidos 35,1 44,0 41,2 43,0 51 ,3 48,3 
Francia 3,6 3,1 2,4 3,1 2,3 1,8 
Holanda 4,4 3,3 2,5 2,0 1 '1 1,4 
Inglaterra 3,0 3,1 2,1 2,3 2,0 1,3 
Italia 2,1 1,8 2,5 2,4 1,8 2,0 
Japón 7,2 6,7 7,3 4,3 3,0 3,4 
México 1,5 1,4 2,2 3,0 3,1 3,8 
Panamá 2,0 3,6 2,3 1,9 3,0 3,2 
Perú 1,9 1,7 1,9 2,4 2,4 2,7 
Suecia 2,6 1,2 1,5 1,2 0,6 0,5 
Su iza 1,4 1,6 1,7 1,5 1 '1 2,0 
Venezuela 3,5 5,0 9,4 11,2 10,3 9,1 
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
Comercio no tradicional 
Aleman ia 6,7 7,9 5,0 4,9 4,4 4,1 
Argentina 1,9 2,0 1,3 0,7 1 '1 1 ,O 
Bélgica 1,0 2,1 2,0 1,4 2,1 2,0 
Brasil 2,8 2,7 2,5 2,4 3,2 3,9 
Canadá 2,7 2,9 1,8 1,8 1,4 1,7 
Chile 1,7 1,9 1,8 2,0 2,4 2.7 
Ecuador 2,3 1,6 5,6 6,2 4,9 5,5 
España 3,9 2,4 2,1 2,7 2,1 2,2 
Estados Unidos 40,1 39,5 38,5 39,9 42 ,1 42 ,3 
Francia 3,8 2,7 2,0 2,6 3,2 2,1 
Holanda 1,9 1,4 1,2 1 ,O 1 '1 1,3 
Inglaterra 3,0 2,7 1,9 1,8 2,0 1,3 
Italia 2,4 2,0 2,6 2,2 1,8 1,9 
Japón 8,3 8,4 6,7 4,0 4,0 4,2 
México 2,5 2,1 2,7 4,6 3,7 3,9 
Panamá 3,4 5,3 2,5 2,4 4,1 3,6 
Perú 3,2 2,4 2,2 2,3 2,8 3,2 
Suecia 1,2 0,9 1,2 1,0 0,7 0,6 
Su iza 1,8 2,1 1,6 2,6 2,0 2,3 
Venezuela 5,7 6,9 14,9 13,5 10,8 10,0 
Tota l 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
rt.ente. Un·ted States lnternat10nal Trade CommJss.on. 
S 9 
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En el comercio total sí se observan algu-
nos cambios apreciables en la participación 
de los países que más pesan en las medi-
das de ITCR. Por ejemplo, la participación 
de los E tados Unidos ha tenido mayor va-
riabilidad, con pesos entre 35 ,1% (1986) 
y 51 ,3% (2000), y al año 2002 alcanzó 
una ponderación de 
significativos en las medidas de ITCR, y que 
las mayores diferencias se dan en las calcula-
das según el comercio bilateral total. Esto úl-
timo se explica porque la estructura de las 
exportaciones tradicionales de Colombia ha 
presentado mayor variabilidad que la de las 
no tradicionales, debido a las fluctuaciones tan-
to del precio como de los 
48,3 %. De igual for- Las ponderaciones nzóviles no volúmenes de exporta-
ción de productos como 
el café y el petróleo. 
ma, con países como 
Alemania y Japón, se 
ha presentado una 
tendencia hacia un 
menor comercio bila-
teral total , alcanzan-
do participaciones en 
el año 2002 de 4 ,0% 
(18 ,0 % en 1986) y 
3 ,4 % (7,2% en 1986) , 
respectivamente. Por 
el contrario, con Ve-
nezuela y Ecuador se 
ha increm ntado el 
flujo comercial, con 
generan canzbios significativos 
en las nzedidas de ITCR, y las 
nzayores diferencias se dan en 
las calculadas según el conzercio 
bilateral total. Esto últilno se 
explica porque la estructura de 
las exportaciones tradicionales 
de Colonzbia ba presentado 
nzayor l'ariabilidad que la de las 
no tradicionales, debido a las 
fluctuaciones tanto del precio 
co1no de lo, l'Olúnzenes de 
Dos hechos explican e l 
bajo impacto de las pon-
deraciones móviles so-
bre las medidas de ITCR. 
El primero, que, según e l 
comercio total y no tra-
dicional, los Estados Uni-
dos iempre han sido de 
lejos el ocio comercial 
más importante de Co-
lombia, y por lo tanto, la 
tendencia del ITCR bila-
e.1Jortación de productos conzo 
el café y el petróleo. 
una participación, en 
u orden, de 9 ,1% y 5 ,6%, en el año 2002. 
Los anteriores cambios en la participación 
de cada país se incluyeron en las medidas de 
ITCR, utilizando para el efecto promedios 
móviles de orden 12. Los gráficos 1 y 2 com-
paran los antiguos ITCR-IPP-(N7) e ITCR-IPC-
(N7) con dos períodos de ponderación (1986 
y 1994) , con las mismas definiciones de lTCR 
calculada con ponderaciones móviles men-
suales. En los gráficos 3 y 4 se hace una com-
paración similar según el comercio total, es 
decir ITCR-IPP-(1) e ITCR-IPC-(7). 
Lo primero que se puede observar, es que las 
ponderaciones móviles no generan cambios 
60 
teral con dicho paí mar-
ca la evolución del indicador total (gráficos 5 
y 6) . El segundo, que los dos años de pon-
deración que se tenían anteriormente (1986 
y 1994) , representaban períodos distinto , 
en los cuales se dieron los principales cam-
bios en las políticas de comercio exterior 
de nuestro país. En efecto , se pasó de una 
devaluación gota a gota (Crawling peg) y 
altas tarifas de importación (1986) , a un tipo 
de cambio semiflexible (bandas cambiaría ) 
con una apertura económica ya consolida-
da (1994). De esta forma , los principales 
cambios en la estructura de comercio exter-
no de Colombia, debido a las nuevas reglas 
de juego, fueron capturados por los dos sis-
temas de ponderaciones. 
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Crá':r.o .. 
ITCR-IPP-(N7) 
Deflactor IPC con ponderaciones de comercio bilateral no tradicional (N7) 
(Promedio geométrico de 1994 = 1 00) 
145,0 
135,0 
125,0 
115,0 
105,0 
95,0 
85,0 
Dic-86 Dic-88 Díc-90 Olc-92 Dic-94 
Ponderaciones. 1986 y 1994 
F Jente Ba'lco de !a República, Subgerenc•a de EstudiOS Económ1cos (SGEE). 
Gr ... ,. r '"' 
ITCR-IPC-(N7) 
Dic-96 Dlc-98 Díc-00 Dic-02 
------- Ponderaciones móviles 
Deflactor IPC con ponderaciones de comercio bilateral no tradicional (N7) 
(Promedio geométnco de 1994 = 1 00) 
140,0 
130,0 
120,0 
110,0 
100,0 
90,0 
80,0 
Dic-86 Dic-88 Dic-90 Dic-92 
Ponderaciones, 1986 y 1994 
Fuente· Banco de la República, SGEE. 
Dic-94 Dic-96 Dic-98 Dic-00 Dic-02 
------ - Ponderaciones móviles 
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145,0 
135,0 
125,0 
115,0 
105,0 
95,0 
85,0 
Dic-86 
ITCR-IPP-( 1) 
Deflactor IPC con ponderaciones de comercio bilateral total (7) 
(Promedio geométrico de 1994 = 1 00) 
Dic-88 Dic-90 Dic-92 Díc-94 Dic-96 Dic-98 Dic-00 
Ponderaciones, 1986 y 1994 ------- Ponderaciones móviles 
~=uente· Banco ae la República SGEE 
140,0 
130,0 
120,0 
110,0 
100,0 
90,0 
80,0 
Dic-86 
r:::. ... f" ,..ro. 11 
ITCR-IPC-(7) 
Deflactor IPC con ponderaciones de comercio bilateral total ( T) 
(Promedio geométrico de 1994 = 100) 
Dic-88 Dic-90 Dic-92 Dic-94 Dic-96 Dic-98 Dic-00 
Ponderaciones, 1986 y 1994 - ------ Ponderaciones móviles 
Fuerte Banco de la República. SGEE. 
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Dic-02 
D1c-02 
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150,0 
140,0 
130,0 
120,0 
110,0 
100,0 
90,0 
80,0 
Dic-86 Dic-88 
ITCR-IPP-NT y bilateral con los Estados Unidos 
Deflactor IPP 
Dic-90 Dic-92 Dic-94 Dic-96 Dic-98 
Total --- Estados Un1dos 
fuente Banco de la Repúbl ca SGEE. 
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Aunque la modificación de las actuales pon-
deraciones (1986 y 1994) por unas n1óviles 
de carácter mensual no representa varia-
ciones significativas en 
principales mercados (países) hacia donde 
van las exportaciones de dichos productos y 
iii) se determinan los principales países con 
los cuales se compite en 
los actuales niveles de Los dos años de ponderación que eso mercados. 
ITCR, sí refinan su cál-
culo, ya que reflejan en 
mejor medida la nueva 
estructura de comercio 
exterior y permiten corre-
gir con mayor prontitud, 
un cambio inesperado 
en la participación de 
se tenían anteriornzente (1986 y 
1994), representaban períodos Seleccionados los bienes, 
mercados y países com-
petidores , la pondera-
ción asociada a cada país 
wlj , y por tanto el grado 
de competencia con el 
distintos, en los cuales se dieron 
los principales ca1nbios en las 
políticas de conlercio exterior de 
nuestro país. 
cualquier país en el comercio bilateral de 
Colombia. 
V. ITCR DE COMPETITIVIDAD EN 
TERCEROS MERCADOS (ITCR-C) 
La presente sección explica de manera su-
cinta la metodología para el cálculo de un 
IT R-C, el cual complementa la función del 
actual (según comercio bilateral) y permite 
evaluar la tendencia de la competitividad de 
algunos bienes colombianos de exportación . 
El ITCR-C se calcula como el prom.edio pon-
derado de todos los lTCR- bilaterales, esto 
e , su forma de cálculo es la misma que se 
usa para el ITCR según el comercio bilateraL 
La diferencia surge en la construcción de las 
ponderaciones que tiene en cuenta varios 
componentes. En resumen , el algoritmo para 
el cálculo de las ponderaciones es: i) se es-
cogen los principales productos (h) de ex-
portación de un país, ii) se seleccionan los 
mismo, se establece a par-
tir de dos componentes : el peso de un país 
competidor en cada bien s/ y la importancia 
que tiene cada uno de dichos bienes en las 
exportaciones del país doméstico q:J . 
El otro pa o importante es seleccionar el in-
dicador de precio adecuado. K ta discusión 
se abordará más adelante. Mientras tanto, e 
puede notar que el procedimiento, ya des-
crito, requiere información detallada de ex -
portaciones e importaciones e n los mercados 
seleccionados, según paí d e origen . En la 
práctica, los límites en la di~p nibilidad de 
e ta información no permiten su cálculo, o 
lo restringe a poco mercado 2~ 
A continuación, se explicará la metodolo-
gía utilizada en la construcción de una TCR 
para Colombia, teniendo como mercado de 
referencia a los E tados Unidos , y nuestros 
principales competidores en ese país , espe-
cíficamente en cuatro importantes produc-
tos para el comercio exterior colombiano: 
banano, café, flores y textiles . 
27 En Borradores de Economfa del Banco de la República, se publicará la metodología general de un ITCR-C teniendo en 
cuenta varios mercados. 
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En los últimos 10 años, las ventas colombia-
nas hacia los Estados Unidos han represen-
tado algo más del 40% del total de nuestras 
exportaciones de bienes. Por este motivo, y 
por contar con información detallada del 
comercio exterior de dicho país, los Estados 
Unidos fue escogido como mercado de refe-
rencia para medir la competitividad de los 
cuatro productos mencionados28 . 
Las ponderaciones W Y se calculan a partir de 
las siguientes ecuaciones : 
Xh 
(15) q:J = L ~: 
b 
Lwy = L q fh = L s; = 1 
J b J 
I::n los últinzos JO aiios, las z•entas 
coünnbianas bacía los Estados 
llnidos ban representado algo 1nás 
del 40% del total de nuestras 
exportaciones de bienes. Por este 
nzotivo, y por contar con 
infornzación detallada del conze1·cio 
exterior de dicbo país, los Estados 
l fn idos fue escogido co1no nzercado 
de referencia para nzedir la 
conzpetitividad de los cuatro 
productos nzencionados. 
XJ = Ventas del bien h , realizadas por el país 
j a los Estados Unidos 
q: = Importancia del bien h en las ventas 
de Colombia a los Estados Unidos 
51~ - Importancia del país} en las ventas del 
bien h a los Estados U nidos 
El valor W Y se normaliza con el fin de que la 
suma de las ponderaciones asignadas a los 
países competidores sea igual a 1 sin incluir 
el valor WY, que por corresponder al país 
doméstico no debe tenerse en cuenta: 
LW~ =1 
jot-1 
Con base en la anterior ecuación, un país j 
será considerado mayor competidor que 
nue tro paí (z) , en la medida en que el pri-
mero tenga una pre encia significativa en la 
venta de producto (al mercado estadouni-
dense) que on importantes para la estruc-
tura de nuestro comercio internacional. 
El Cuadro 2 muestra los principales países que 
venden los cuatro productos a los Estados 
Unidos29 . Las participaciones reflejan el peso 
que tiene un país en este mercado, según cada 
uno de los bienes y dentro del grupo de paí-
ses seleccionados. Dentro de ese grupo, en 
el año 2002, Colombia participó con el si-
28 
29 
Ello implica que no se toma en cuenta el intercambio de estos productos con otros países ni entre países competidores. 
Estas ventas, representan algo más del 90% del total de las importaciones de los bienes seleccionados, con excepción 
de textiles, rubro en el cual se tiene un cubrimiento de apenas 58%. No se pudo alcanzar un mayor cubrimiento en este 
último artículo, ya que países como la China, gran exportador de textiles hacia los Estados Unidos, no cuenta con 
información de precios al consumidor, insumo necesario para el cálculo del ITCR. 
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Participación, según país, en las importaciones 
de flores, banano, café y textiles de los Estados Unidos (st)(*) 
(Porcentaje) 
Países Flores Banano Café Textiles 
1990 1996 
-1995 -2001 
2002 1990 1996 2002 1990 1996 2002 1990 1996 2002 
Brasil O, 1 
Canadá 1,1 
Colombia 64 ,5 
Corea 0,0 
Costa Rica 3,2 
Ecuador 6,4 
El Salvador 0,0 
Filipinas 0,0 
Guatemala 1 ,4 
Holanda 16,4 
Honduras 0,0 
Hong Kong 0,0 
India 0,4 
Indonesia 0,0 
Italia 0,3 
Kema 0,0 
México 3.7 
Nicaragua 0,0 
Panamá 0,0 
Perú 0,6 
Rep. Dominicana 0.4 
Tailandia 1,4 
Venezuela 0.1 
Vietnam 0,0 
Total 100,0 
0,0 
2,2 
58,9 
0,0 
3,0 
16,4 
0,0 
0,0 
1 '1 
12,9 
0,0 
0,0 
0,2 
0,0 
0,2 
0,0 
3,8 
0,0 
0,0 
0,3 
0,2 
0,7 
0,1 
0,0 
100,0 
0,2 
2,7 
54 ,8 
0,0 
2,8 
17,9 
0,0 
0,0 
0,5 
15,0 
0,0 
0,0 
0,1 
0,0 
0,2 
0,1 
4,3 
0,0 
0,0 
0,3 
0,4 
0,7 
0,0 
0,0 
100,0 
-1995 -2001 
0,0 0,0 
0,0 0,0 
14,3 12,6 
0,0 0,0 
24,5 28,8 
26 ,3 25 ,5 
0,0 0,0 
0,1 0,1 
11 ,9 15,4 
0,0 0,0 
12,8 9,9 
0,0 0,0 
0,0 0,0 
0,0 0,0 
0,0 0,0 
0,0 0,0 
6,9 3,7 
0,0 0,6 
2.4 3,0 
0,0 0,0 
0,0 0,3 
0,0 0,0 
0,7 0,2 
0,0 0,0 
100,0 100,0 
-1995 -2001 
0,0 19,8 
0,0 0,0 
13,6 19,8 
0,0 0,0 
22,6 3,3 
26,9 4,7 
0,0 4,5 
0,1 0,2 
22,6 11 ,3 
0,0 0,0 
11 ,2 2,2 
0,0 0,0 
0,0 1,1 
0,0 3,0 
0,0 0,1 
0,0 0,7 
1,2 17,3 
0,8 0,1 
0,0 0,6 
0,7 3,0 
0,1 1,9 
0,0 3.7 
0,2 1,1 
0.0 1,4 
100,0 100,0 
14,7 
0,0 
20,5 
0,0 
4,7 
1,7 
3,6 
0,0 
12,7 
0,1 
3,1 
0,0 
1,4 
4,6 
0,1 
0,7 
17,2 
1,3 
0,7 
4,3 
0,8 
1,6 
1,0 
5,1 
100,0 
17,7 
0,1 
23,7 
0,0 
8,6 
0,7 
2,8 
0,0 
13,1 
0,1 
2,3 
0,0 
0,4 
5,4 
0,0 
1,0 
10,2 
2,5 
0,7 
4,8 
0,0 
0,1 
1 ,O 
4,9 
100,0 
-1995 -2001 
0,8 0,3 0,4 
2,4 4,1 4,1 
2,0 1,4 1,3 
11 ,6 6,1 5,0 
3,8 2,5 1,9 
0,0 0,0 0,0 
1 ,3 2,3 2,2 
7,6 6,3 5,7 
3,5 4,2 3,6 
0,0 0,0 0,0 
2,5 3,8 3,7 
21 ,9 12,3 10,7 
7,8 6,9 7,7 
6,2 7,6 8,0 
6,0 5,9 5,5 
0,2 0,2 0,6 
9,7 22,2 23,6 
0,1 1 ,2 1 ,6 
0,2 0,1 0,0 
0,1 0,1 0,1 
8,5 8,2 7,2 
3,8 4,2 4,5 
0,0 0,0 0,0 
0,0 0,1 2,5 
100,0 100,0 100,0 
(*) Estas ventas representan más del 90% del total de las importaciones de los bienes seleccionados, con excepción de textiles, rubro en 
el cual se tiene un cubrimiento de aproximadamente un 58%. 
guiente porcentaje de ventas: 54,8% en flo-
res 23,7% en café, el 13,6% en banano y 1,3% 
en textiles. Para el mismo año, el mayor com-
petidor de Colombia en flores y banano fue 
Ecuador, con una participación de 17,9% y 
26,9%, respectivamente; en café fue Brasil con 
17,7% y en textiles, México con 23,6%. 
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La importancia para nuestro país de cada 
bien dentro de los cuatro artículos exporta-
dos hacia los Estados Unidos se muestra en 
el Cuadro 3. Por ejemplo, en el año 2002, 
las flores colombianas representaron el 
33,0%, el café el 26,7%, los textiles el 23,5% 
y el banano el 16.7%. 
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Participación, según producto, de las exportaciones 
colombianas a los Estados Unidos ( q~) 
(Porcentaje) 
Año Flores Banano 
1990 30,3 17,3 
1991 26 ,9 18,7 
1992 25 ,6 14,8 
1993 29,7 20,1 
1994 27,0 19,0 
1995 30,7 12,6 
1996 34,6 10,9 
1997 29,3 10,8 
1998 31 ,0 10,5 
1999 31,5 15,8 
2000 32,7 16,1 
2001 35,1 16,0 
2002 33,0 16,7 
---
,... e"te: Un ted States lnte•nattonal Trade Comm ss on. 
Al combinar los do criterios, es decir, el peso 
que tiene un país competidor en cada bien 
dentro del mercado de los E tado Unidos 
( uadro 2) y la importancia para Colombia 
de cada uno de dicho artículos (Cuadro 3) , 
e obtiene la ponderación a ociada a cada 
país (Cuadro 4) . E tas e calcularon con 
periodicidad mensual desde enero de 1990. 
E te último cuadro muestra los promedios 
para tres períodos diferentes donde se ob-
serva la importancia de paí es como Ecuador, 
México y Guatemala como competidores de 
Colombia en el mercado norteamericano. 
Precios 
Falta decidir acerca del indicador de precios 
más adecuado para la construcción de la TCR. 
Como se quiere calcular un indicador de com-
petitividad en precio, conceptualmente se 
debería utilizar el IPP Uno de los problemas 
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Café Textiles Total 
36,4 16,0 100,0 
35,5 18,9 100,0 
37,5 22,1 100,0 
24,9 25,3 100,0 
32 ,5 21 ,5 100,0 
36,5 20,2 100,0 
34,9 19,6 100,0 
44 ,3 15,6 100,0 
41,7 16,8 100,0 
34,3 18,4 100,0 
29,9 21 ,3 100,0 
25,4 23 ,5 100,0 
26,7 23 ,5 100,0 
de utilizar este indicador es que dentro de 
los países seleccionados, muchos de ellos no 
lo calculan, y para aquellos paíse que í lo 
tienen, no se di p ne del indicador individual 
por producto: IPP de flores , café, banano y 
textiles. Por este último hecho, se tendría que 
utilizar el lPP total de cada país , indicador 
que está construido con bienes diferentes 
según el país, y por tal motivo la cana ta e-
leccionada no sería homogénea. 
Una segunda posibilidad es utilizar un índice 
de costos laborales. Los teóricos que prefie-
ren esta medida argumentan que la discre-
pancia en el precio de los bienes comerciables 
intemacionalmente, obedece a diferencias en 
los costos de producción y no, por regla ge-
neral, a los márgenes de ganancia. Al igual 
que el IPP, este indicador no está disponible 
en todos los países, y los que sí lo calculan, 
lo construyen con diferentes metodologías. 
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8u do A 
Ponderaciones, según país, en el ITCR-C total ( W11 ) 
(Porcentaje) 
País 1990-1995 
Brasil 9,8 
Canadá 1,1 
Corea 3,5 
Costa Rica 9,7 
Ecuador 10,7 
El Salvador 2,6 
Filipinas 2,3 
Guatemala 9,5 
Holanda 6,9 
Honduras 5,0 
Hong Kong 6,5 
India 2,8 
Indonesia 3,0 
Ital ia 1,9 
Ken ia 0,4 
México 14,2 
Nicaragua 0,1 
Panamá 0,9 
Perú 1,6 
Rep. Dominicana 3,3 
Tailandia 3,3 
Venezuela 0,8 
Vietnam 0,2 
Total 100,0 
Nota: Se refiere a promedios de ponderaciones mensuales. 
Otro inconveniente, es que los costos labo-
rales son apenas una parte del costo total 
de producción de un bien, quedando por 
fuera los costos del capital y las materias 
primas . 
El último indicador que se tiene en cuenta 
es el IPC. La ventaja de este índice es que se 
encuentra disponible en todos los países se-
leccionados y su metodología de cálculo es 
relativamente estándar a nivel mundial. Otra 
cualidad, es que varios países han encontra-
6 8 
1996-2001 2002 
------~-
7,4 6,2 
2,0 2,6 
1,7 1,7 
9,6 10,9 
12,7 15,2 
2,4 1,7 
1,7 1,9 
10,7 11 ,2 
5,8 6,9 
4,3 4,4 
3,4 3,4 
2,7 2,6 
4,3 4,6 
1,7 1,8 
0,4 0,6 
16,6 13,4 
1 ,O 1,7 
0,9 0,3 
2,4 2,0 
2,8 2,5 
2,3 1,9 
0,6 0,3 
2,6 2,6 
100,0 100,0 
do que la tendencia del IPC es similar a la 
del índice de costos laborales , y por lo tan-
to, es una buena aproximación de este últi-
mo indicador. Los problemas de utilizar el 
IPC son los siguientes: i) contiene precios 
de bienes y servicios controlados por el Es-
tado hecho que distorsiona la comparación 
de precios entre países; ii) contiene servicios 
que no se transan internacionalmente como 
arriendos, corte de cabello, etc. y iii) no 
contiene materias primas, bienes que se co-
mercializan internacionalmente. 
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Por la disponibilidad del IPC en todos los 
países y su correlación con los costos labo-
rales, se decidió utilizar dicho indicador para 
el cálculo del ITCR-C. 
Finalmente, calculadas las ponderaciones y 
escogido el índice de precios , puede 
procederse a calcular el ITCR-C. El Gráfico 7 
muestra el cálculo final para Colombia, se-
gún las importaciones de los Estados Uni-
dos de café, banano, flores y textiles . En la 
década de los noventa, el ITCR-C presentó 
una fuerte apreciación real, llegando a su 
nivel mínimo (81 3) en marzo de 1999. Pos-
teriormente , su tendencia se revirtió, hasta 
alcanzar su máximo nivel histórico (130,2) 
en enero de 2003. 
La metodología de cálculo usada, también 
permite descomponer el ITCR total egún el 
producto (Gráfico 8). Allí se observa que el 
comportamiento del ITCR total para los últi-
mos años, también se dio según producto, 
siendo el banano el bien con mayor ganan-
cia en competitividad en los últimos dos 
años, seguido de las flores , los textiles y el 
café. 
En el Cuadro 5 se presenta el peso que tiene 
cada uno de estos ITCR en el total. Estas pon-
deraciones incorporan tanto la importancia 
del producto en las exportaciones colombia-
nas a los Estados Unidos de los cuatro bie-
nes, como el grado de competencia con el 
resto de países en ese mercado. 
El Gráfico 9 permite comparar la evolución 
de los dos ITCR. Entre 1990 y junio de 2003 , 
las do medidas: según comercio bilateral 
(ITCR-IPC-N1) e ITCR-C, ·e han distanciado 
Tasa de cambio real con terceros países (*) 
(Promedio geométnco de 1994 = 1 00) 
130,0 
120,0 
110,0 
100,0 
90,0 
80,0 
Ene-90 Ene-92 Ene-94 Ene-96 Ene-98 
(*) Productos: Café, banano, textiles, flores en el mercado de los Estados Unidos. 
Fut me. Banco de la Republ ca SGEE 
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Ene-00 Ene-02 Oct-03 
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150,0 
140,0 
130,0 
120,0 
110,0 
100,0 
90,0 
80,0 
70,0 
Ene-90 Ene-92 
Banano 
fJente B nto dE Rlp:..bllca SGE:E 
ITCR-C por producto 
(Promedio geométrico de 1994 = 1 00) 
Ene-94 Ene-96 Ene-98 
Flores 
r",, rlrn C:: 
Ene-00 
Textiles 
Ponderación, según producto, en el ITCR-C 
Año Flores Banano Café Textiles 
1990 15,7 21 ,2 43 ,0 20,2 
1991 14,7 21 ,8 39,6 23 ,9 
1992 12,2 20,2 39,8 27 ,8 
1993 13,0 20,5 33,3 33 ,2 
1994 14,4 24 ,2 28,5 33,0 
1995 14,0 17,8 40,8 27 ,3 
1996 17,7 14,2 40,6 27 ,5 
1997 17,0 14,0 45,0 24 ,0 
1998 17,1 12,5 48,2 22 ,2 
1999 17,9 17,2 40,5 24,4 
2000 18,8 18,1 36,4 26,6 
2001 20,3 18,5 29,0 32 ,2 
2002 21 ,6 20,1 27,8 30,5 
Nota: Se refiere a promedios anuales de ponderaciones mensuales . 
. "" ..... - ...... 
70 
Ene-02 Oct-03 
Café 
Total 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
100,0 
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Tasa de cambio real: comercio no tradicional (ITCR-N7) 
y con terceros países (ITCR-C). Deflactor: IPC 
(Promedio geométrico 1994 = 1 00) 
140,0 
130,0 
(\ 
120,0 
110,0 
100,0 
90,0 
80,0 
Ene-90 Ene-92 Ene-94 Ene-96 
--- ITCR-NT 
t . 1 n 1 F1 p bl e GEl 
por períodos cortos de tiempo, pero su ten-
dencia en el largo plazo es imilar. 
VI. CONCLUSIONES y 
RECOMENDACIONES 
La TCR es un indicador que compara el pre-
cio de un conjunto de bienes y servicios pro-
ducidos por países diferentes , expresados 
ambos en la misma moneda. Según esta de-
finición, la selección de la canasta de bienes 
y servicios, el indicador de precios que se 
utiliza, los países que intervienen en el cál-
culo y la importancia de cada uno de ellos, 
da origen a distintas medidas de TCR donde 
cada una de ellas responde a un objetivo 
particular de medición. 
7 1 
Ene-98 Ene-00 Ene-02 Oct-03 
ITCR-C 
En este documento sólo se analizaron dos 
medidas de TCR. En la primera, los paíse se 
eleccionaron según el orden de importan-
cia en el comercio bilateral colombiano 
(ITCR egú n comercio bilateral) y en la se-
gunda, e eligieron aquellos que son com-
petidore directos de nuestro principales 
productos de exportación (café, flores , ba-
nano y textiles) en el mercado de los Esta-
dos Unidos (ITCR-C). Aunque las medidas 
se distancian en ciertos períodos de tiempo, 
su tendencia desde la década de los años 
noventa ha sido imilar. 
Tradicionalmente en Colombia se han cal-
culado medidas de ITCR según comercio bi-
lateral, con ponderaciones que permanecen 
fijas por largos períodos de tiempo. Para 
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este tipo de medidas la recomendación es 
utilizar ponderaciones mensuales móviles 
de orden 12, que permitan mantener actua-
lizada la participación de cada país de acuer-
do con el comercio externo de Colombia. 
Aunque el cambio de las actuales pondera-
ciones no genera fuertes variaciones en las 
series históricas de los ITCR, sí refinan su 
cálculo y permiten captar con mayor pron-
REFERENCIAS 
titud los cambios e n la participación de los 
países. 
En cuanto al ITCR-C, indicador que también 
se construyó con ponderaciones móviles de 
orden 12, se recomienda continuar con su 
cálculo. Adicionalmente, se debe intentar me-
jorar su cobertura, incluyendo otros merca-
dos como la Unión Europea. 
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